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　議論を進めるにあたって，まずはじめに貿
易収支や経常収支の動きについて概観してお
きたい。つぎの表L1は1987年からの日本の
貿易収支と経常収支の動きを4半期別のデー
タによって示したものである。これはドル表
示である。円表示についても表示すべきかも
しれないが，両者の表示による相違などにつ
いては，1985年の「ドル安・円高」への転換
点からの動きに関する「補注」において言及
しているので，ここでは省略したい。
表1．1　日本の貿易収支と経常収支の動き
1987　　　　1988　　　　1989　　　　1990　　　　1991
（1）貿易収支
1～3月　23，373　21，021　21，311　14，39320，729
4～6月　25，038　22，448　19，794　13，61422，994
7～9月　23，58523，765　19，770　17，149
10～12月　24，390　27，778　16，042　18，372
（2）経常収支
1～3月　20，962　18，421　16，064　12，305　10，260
4～6月　22，762　18，567　14，283　7，892　18，671
7～9月　21，189　19，052　14，957　7，400
10～12月　22，102　23，591　11，853　8，164
〔資料出所〕日本銀行国際局r国際収支統計
　　　　　月報』1991年7月による。
　　　　　単価は100万ドル。
29
　この表1．1から明らかなように，日本の貿
易収支の黒字幅は，1987年の第1・四半期か
ら1990年の第3・四半期まで，前年同期の黒
字幅に較べて減少をつづけている。それが増
加に転じるのは1990年の第4・四半期からで
ある。1987年の黒字に対する1990年の各四半
期の黒字の比率をとってみると，それぞれが
低く，第1・四半期は61．6パーセント，第2
・四半期は54．4パーセント，第3・四半期が
72。7パーセント，第4・四半期は76．3パーセ
ントと，かなり低いところまで下落している
ことがわかる。ただし，1990年の第4・四半
期からは動きは逆に転じ，1991年にはいって
からは各四半期とも前年に比して増大してい
る。日本の貿易収支の黒字は3年連続して増
加したことになる。
　経常収支の黒字も同じく減少をつづけてき
たが，その黒字幅が増加へむかい始めたのは
1 91年の第2・四半期からであって，貿易収
支に比べるとかなり遅れて転じている。いず
れにしてもこの黒字幅が増加へ転じたが，し
かし，これは定着した動きなのかどうか，逆
にいえば，黒字幅の減少プロセスは終わった
のかどうか，については確定的なご≧はいえ
ない状況にある。
　日本の貿易収支がその黒字幅を縮小しはじ
めたとき，それまでの黒字幅の拡大が貿易摩
擦の大きいマクロ要因であったことから，一
種の安堵感が経済社会に広がった。しかし，
その黒字幅がきわめて順調，しかも予想以上
の足どりで縮小しつづけるにしたがって，そ
の縮小のつづくことを懸念する空気がではじ
めた。このままいくと，遠からず日本の貿易
収支の黒字はなくなり，経常収支は赤字に
なってしまうのではないか，そうなったら，
貿易に大きく依存している日本経済は困難な
事態におち入ってしまうかもしれない，とい
う懸念である。1991年にはいってから貿易収
支の黒字が増加したことで少しおさまった
が，それでも懸念はなお根強く存在している。
　また，日本の外投資や対外援助とのからみ
で，この懸念は一時はかなりさらに大きく膨
れあがった。数多くの発展途上国が日本から
の投資と援助を歓迎し，いくつかの国はそれ
に対応した政策をとってきている。アメリカ
やヨーPッパ先進諸国も日本は対外経済援助
を積極的におこなうべきだという考えのもと
で，「国際的貢献」を日本へ求めている。ソ連
・東ヨーロヅパはその市場経済化のための経
済協力として，投資と援助を期待している。
　日本に対する経済協力の要請は1980年代の
後半から急速に高まった。このことはここで
改めて述べるまでもない。1985年以降のアメ
リカのドルの国際価値の定価と日本の円の国
際価値の上昇が進行し，生産物貿易の流れや
資金の国際的なながれに変化が生じていった。
それにもかかわらず，日本の貿易収支はもち
ろんのこと，経常収支もその幅を縮めながら
も，かなりの黒字を記録していった。1）いう
までもなく，そのことが国際的な経済協力
を，これまでになく，求められる原因であっ
た。
　国際政治の視点からみても，アメリカにつ
ぐ経済力をもつにいたった日本に対して，そ
うした形の国際的役割を求めてくるのは当然
でもある。国際秩序を確立し，維持していく
ためには，その国内に不安定要因をかかえる
国への援助・協力が必要である。もちろん，
西側の先進諸国がどこまで，またどのような
形で援助・協力をおこなうのがよいのか，と
いう基本的な問題はある。しかし，その援助
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・協力をおこなうことが必要という共通認識
は既定のこととして確立している。そういう
状況のもとでは，援助・協力をおこなうため
の「源資」をもっている国が着目されるのは
当然のことである。日本のような，すぐれた
応用技術の開発力をもち，国際競争力のある
製造工業をもち，輸入を上回る大幅な輸出を
おこない，豊富な国際流動性を手にしている
国は，まさにその着目される国となる。
　そうなれば，日本のなかから，それに対応
した国際協力への認識が生まれてくるのは自
然の流れである。投資と援助をとおしての国
際協力，しかも，国際政治のダイナミックな
流れに充分な配慮をおこなった国際協力，そ
れを積極的に押し進めていくのは，経済的に
も政治的にもきわめて重要なことである，と
いう政策スタンスがしだいに強力なものに
なってきた。
　もちろん，民間企業は1985年以降において
対外投資を急激に増大させてきた。しかし，
それは別にこの国際協力の一環として実行さ
れてきたわけではない。円の対ドル・レート
が急速に高まり，その結果としてドル換算の
生産コストの激しい上昇に対応しての行動で
あった。また，すでに1980年代にはいってか
らアメリカや西ヨーロッパ諸国と日本の間の
貿易摩擦が強まってきたこともあって，自動
車産業に代表的にみられるように，それらの
地域への直接投資がかなり積極的におこなわ
れてきた。またさらに，1992年にむけての
ヨーnッパ共同体の市場統合がはっきりと動
きだすにつれて，共同体へむかっての日本の
企業進出も活発になってきた。
　先進国の資本市場における金利差を求めて
の民間資金移動も増大した。とくに日本から
アメリカへの証券投資が大幅に伸び，アメリ
カの資本市場におけるその存在の重みが急速
に増大してきた。一時は日本の生命保険会社
を含む金融機関のアメリカの国債購入はアメ
リカの財政赤字の大きな支えとさえいわれた。
経常収支の黒字有用論について（渡部）
資本とならんで，不動産への投資もその間に
おいて大幅に増大し，アメリカではその派手
な不動産投資がときに大衆の反感をよぶ事態
さえおこった。
　このような民間企業や金融機関による投資
は，あくまでも市場メカニズムのもとでおこ
なわれる投資である。その意味では，ある国
またはある地域から投資を期待されたからと
いって，すぐにそこへ民間企業による投資が
おこなわれているわけではない。投資がおこ
なわれるには，それをひきよせるだけの誘因
がなければならない。しかし，投資を求めて
いる国はしばしばその誘因がないのである。
それでも，外国からの企業進出によって，生
産工場がその国内にできあがり，雇用がふ
え，技術が移転し，外部効果が生じ，輸出生
産物がその国に誕生する。そういうことを期
待しての投資の歓迎・工場の誘致である。国
債競争力のある日本の企業による直接投資が
求められるのは，これまた経済的にみて自然
である。経常収支・貿易収支の大幅な黒字を
つくりだしている日本には，技術力と国際競
争力のある企業がたくさんある，ということ
だからである。
　経常・貿易収支の黒字国が投資と援助をと
おしての国際協力をおし進める「源資」を
もっているというのは，たしかなことである。
そして，これまでの議論から明らかなよう
に，その「源資」をもっている国が投資と援
助，さらには広い意味での国際協力に力を注
こうとするのは自然のなりゆきというもので
ある。日本においては，国際協力を積極的に
おし進めるべきである，という政策スタンス
がしだいに力をうるようになってきたが，そ
れは，まさにそうした要因が作用してのこと
である。
　しかしながら，国際協力をどのような形
で，どの地域へ，どの程度までおこなうか，
ということになると，いうまでもなく，多く
のあい異なった見解がでてくることになる。
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また，その多様さに対応して，国際的な評価
や反応も異なってくる。いよいよ日本は乗り
だしてきたのか，という反応もあれば，やっ
とその国の経済力にふさわしい国際的貢献を
おこなう気になったのか，というのもあるで
あろう。投資にしても援助にしても，日本の
製造工場の強い国際競争力に押されてきた他
の先進工業国にとっては，どのような投資あ
るいは援助を，どれだけ，どの領域でやろう
としているのか，それは大きな関心事である。
　そのあり方いかんによっては，投資も援助
も，ともに国際経済社会における経済的覇権
の確立や維持や強化と深くかかわりをもって
いくからである。それが先端的な高度技術の
流れとかかわりがでてくることになったら，
投資や援助や協力というのはますます他国の
懸念材料になってくるかもしれない。そうな
ると，これはこの問題に対する日本側におけ
る意識とまったく異なったものになる可能性
もでてくる。
　もし日本がその経済力にふさわしい国際的
貢献をより積極的におこなうということであ
れば，また，日本が投資や援助をとおしてよ
り積極的に国際協力をおこなうということで
あれば，そのための「源資」が必要である。
それには，ある程度の大きさの経常・貿易収
支の黒字を確保し，それを維持していかなく
てはならない。国際協力の政策スタンスはそ
ういう見解と結びついてくる。そうした視点
からみれば，経常・貿易収支の大幅な黒字が
つづいているからといって，それを減らす必
要はない。むしろその黒字があってこそ，必
要な国際投資や援助をおこなうことができる
のである。こうして，経常・貿易収支の黒字
計上は必要である，という「黒字有用論」へ
とつながっていく。それはまた，「過剰貯蓄
有用論」でもある。1＞
　しかしながら，果して，投資や援助をとお
しての「国際協力」のために，いいかえると
その経済力にふさわしい「国際的貢献」のた
めに，日本は経常・貿易収支の黒字を維持し
なければならないのかどうか，それは経済学
的に自明のことではない。
　他方，これまで長期にわたりアメリカとの
間に厳しい経済摩擦がつづいてきているが，
その摩擦の要因はさまざまである。アメリカ
の重要産業のつぎつぎとうける打撃，それに
関連する失業問題，日本企業の目につく進
出，日本の技術開発のあり方やターゲティン
グ・ポリシー，企業買収，日本市場の閉鎖
性，系列取引，不透明な政府規制，コメの禁
止的輸入抑制などさまざまである。先端技術
の産業化における日本の優位性をベースにし
た日本産業の強い競争力，それと対照的に弱
い産業に対する強い保護政策，こういった状
況とからんでいる日本の「不公正」さに対す
る強い不満，いずれも摩擦の要因である。
　日本の経常・貿易収支の大幅な黒字はこう
した「不公正」さと結びついて生みだされて
いる，という認識はかなり強い。いいかえる
と，日本の経常・貿易収支の大幅な黒字がつ
づき，対外債権を累積していること，とくに
アメリカとの貿易収支がアメリカからみてき
わめて大きい黒字であることは，貿易・経済
摩擦を激しくする要因となっている。
　経常・貿易収支の大幅な黒字がつづくこと
は，結果としてアメリカとの間の摩擦の炎を
いつまでも絶やさない燃料の役割を果たすこ
とに結びつく。それのみならず，ヨーロヅパ
共同体との摩擦や警戒心を助長している。ま
た，それはアジアの途上国との間に底流とし
て広がっているともいえる。したがって，日
本の経常・貿易収支についての「黒字有用
論」はそうした流れに対する別な視点を強調
していることになる。
注1）この「黒字有用論」あるいは「（過剰）
　　貯蓄有用論」は，1990年半ば以後には
　　いってから頻繁に論じられるようになっ
　　た。また，IMFのWorld　Economic　Out
　　look（1990）に代表的にみられるように，
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政策論議においてもそうした有用論に通
じる視点がまじめにとりあげられた。そ
して，それらの主張はその後も消え去る
ことなく，黒字をめぐる議論の底流にお
いてその存在を強く感じさせることが多
くなった。もちろん，これらの有用論に
対する批判も有力に展開された。
　しかし，その議論がにぎにぎしく展開
され，ある程度の影響力があったとみら
れるわりには，システマテッィクな分析
はそれほどみられない。この議論の「最
盛期（？）」のときの，たとえば文献
［9］における各種機関の文献記録をみ
ても，正面からこれをとりあげた論稿は
ほとんどみあたらない。文献［4］［5］
［7］［8］にそれを論評した短文があっ
た。このところその存在が稀薄になった
ようにみえるが，その影響は底深いよう
である。その視点はきちんと一部に定着
しているというべきか，ともかく，「黒
字有用論」にくみしているとみられる議
論はなお健在のようである。日本の貯蓄
率の定価をうれいる議論もそうである。
ストレートに黒字の維持につながる見解
もある。たとえば，［8］はそのひとつの
例であろう。
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　まず，一つの国民経済の視点から，経常収
支をとりあげてみることにする。いささか常
識的なところから始めると，経常収支（CB）
は対価の受取りや支払いをともなう財貨と
サービスの輸出と輸入を示す項目と，対価の
受取りや支払いとはまったく関係のない，購
買力の一方的な移転を示す項目からなりたっ
ている。前者は財貨の貿易収支と（TB）と
サービスの取引収支（SB）にわかれ，その合
計は財・サービスの取引収支（CSB）である。
後者の代表例は対外援助であり，それらの援
経常収支の黒字有用論について（渡部）
助の受領と供与の差額，つまり援助の準受領
額が移転収支（TrB）である。
　　CB＝CSB十TrB　　　　　　　　　　　（1）
のように示される。
　この経常収支は，よくいわれるように，貯
蓄（S）と投資（1）の差額と政府の財政収
支（FB）と移転収支（TrB）の合計として表
現することもできる。この場合には貯蓄はマ
クロ経済の目からみれば家計の貯蓄であり，
投資は民間企業の投資である。財政収支は財
政収入（T）から財政支出（G）をさしひい
たものであり，財政収支の赤字または不足の
ときはFB＞0となり，黒字または余剰のと
きはFB＞0となる。そこで，
CB＝（S－1）十FB十TrB （2）
となる。
　いうまでもなく，決済手段の外国為替の取
引までを含めた国際収支，つまりすべての国
際取引（BP）は，つねに受取りと支払いが等
しいので，収支均衡している。その国際収支
は経常収支（CB）に資本収支（KB）を加え，
銀行の外国為替取引勘定を加えたものである。
この最期の取引項目の収支は金融勘定（FA）
であり，ドル表示でいえば，ドル為替の売却
額から買収額を差しひいたものである。つま
り，
BP＝　CSB十TrB十KB十FA　＝O　　（3）
である。
　なお，いうまでもなく，ドル為替の買収額
の方が売却額よりも大きければ（FA＜0な
らば），それだけその国の外貨・ドル準備
（R）が増えること（△R＞0）になる。逆
に買収額の方が小さければ（FA＞0なら
ば），外貨・ドル準備は減ること（△R＜0）
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になる。
　国際収支の定義（3）から，財・サービスの取
引収支は
　　CSB＝－KB－－FA－TrB　　　　　　（4）
となる。資本収支（KB）は有価証券の取引収
支であり，有価証券の売却額からその買収額
を差しひいたものである。したがって，上の
関係④の右辺は
有価証券の純買収額＝－KB
ドル為替の純買収額＝－FA
援助の純供与額二一TrB
をあらわしている。
　このなかの有価証券とドル為替の純買収額
が対外投資（FI’である。国際収支（BP）の
定義（3）からいえruように，経常収支（CB）は
この対外投資にひとしいから，
CB＝－KB－FA＝FI （5）
のようにあらわすことができる。
　対外投資は具体的に示すと，つぎのような
項目，すなわち，
長期証券購入二LFI
短期証券購入＝SFI
直接投資＝DI
外貨・ドル準備の純増二△R
からなりたっている。2）
　いいかえると，
　　CB＝（－KB）十（－FA）
　　　　ニLFI十SFI十DI十△R
である。
　しtc　hミって，経常収支を示す（2）から，
（6）
（S－1）十FB十TrB＝FI （7）
ということになる。
　まず，マクロ的にみるとき，税金を差しひ
いた後の所得からなされる貯蓄は家計によっ
ておこなわれ，生産設備などへの投資は企業
によっておこなわれる。民間部門におけるこ
の貯蓄と投資の差額へ政府部門の財政収支と
移転収支を加えたもの，それが経常収支にひ
としく，その経常収支はその国からの海外へ
の投資にひとしい，というのが（7）の意味する
ところである。したがって，日本が経常収支
の黒字をつづけてるとき，それにひとしいだ
けの対外投資がおこなわれている。そして，
日本の家計の貯蓄は企業の投資と政府の財政
収支の赤字をまかなってなお充分に余裕があ
る。それほど貯蓄は大きいもの。その貯蓄の
余裕分が対外投資へふりむけられている。
　改めていうまでもなく，この貯蓄の余裕力
が「過剰貯蓄」とよばれているものである。
日本の経常収支の黒字が多いということは，
日本の家計の貯蓄が投資と政府財政の赤字や
移転収支に比して過剰に貯蓄をおこなってい
るということでもある。その貯蓄の過剰分が
金融機構を経由してさまざまな外国証券の購
入へむけられ，ドル為替の貯蓄へむけられる。
　日本がその経常収支の大幅な黒字を継続し
ていくとき，裏側でおきていることはなにか。
これまでの議論にそくしていえば，その裏側
では日本の家計がこれまでのように所得のな
かから多くを貯蓄しているのである。日本の
家計の貯蓄率は先進国のなかではもっとも高
い。とくにアメリカと比較した場合，ほぼそ
の2倍である。もし日本の経常収支にこれま
でのように相当程度の黒字を計上していくの
であるならば，日本の家計もまたこれまでの
ように高い貯蓄をつづけていく必要があるか
もしれない。
　これまでも，日本の民間の設備投資は，他
の諸国とくらべてみてもかなりの高い水準で
おこなわれてきた。また，日本の財政赤字は
かなりの支出抑制による「再建」が必要なほ
どに膨れあがっていた。現在でも，放置して
よいような赤字ではない。したがって，日本
の家計の貯蓄が過剰というのは，対外投資が
少なく，財政赤字が小さいために，「過剰」に
なっているとはいえない。そうなると，日本
の家計はかなり高い貯蓄をおこなっており，
国内で吸収されない貯蓄の余裕分が海外へ投
資されてきたことがわかる。経常収支の黒字
をある程度の大きさで維持して、日本からの
対外投資や援助をこれからもつづけていくべ
きであるとすれば，日本の家計はその余裕分
を生みだせるだけの大きい貯蓄をしなければ
ならないであろう。
　もし援助の主力がその国からの政府援助
（ODA）と考えるとずはれ，移転収支の内容
は政府援助となり，ODA＝－TrBとなる。そ
うすると，財・サービスの取引収支（CSB）
が対外投資（FI）と政府援助をまかなえるだ
けの黒字を示さなければならないであろう。
その財・サービスの取引収支から政府援助を
さしひいたものが経常収支となるからである。
さきの（4），（5）を用いれば
CB＝CSB－ODA＝FI （8）
のように示すことができる。
　財・サービスの取引収支の黒字とはいつで
も，日本の場合にはサービス取引収支（SB）
は赤字である。したがって，その赤字をこえ
た大幅な黒字が貿易収支（TB）に計上され
ることによって，財・サービスの取引収支
（CSB）の大幅な黒字を実現してきたのであ
る。そして，それと表裏一体の形で，家計は
大幅の貯蓄をおこなってきたということにな
る。
注2）ここで対外投資と経済援助について，
　　その内容をより具体的に説明しておくこ
　　とにしたい。
経常収支の黒字有用論について（渡部）
　民間の金融機関や生産企業による対外
貸付けは原則としてコマーシャル・ベー
スでおこなわれる。これらの経済主体に
よる外国証券投資も同じくコマーシャル
・ベースでおこなわれる。貸付けについ
ては，おもに貿易に関連しての貸付けの
場合もあれば，いわゆるおもに事業計画
の内容や返済能力を重視しておこなわれ
る貸付けの場合もある。いずれの場合に
も適用される金利水準は市場メカニズム
のもとで決められていく。
　これらの貸付けや証券投資の場合，一
国の対外政策の方向とまったく関係がな
いとはいえないが，どの国のどのような
経済主体を貸し付けるか，金融機関か，
生産企業か，政府か，どの国のどの機関
や企業が政府の発行した（あるいは発行
する）証券へ投資をおこなうか，これ
は，原則として市場経済のメカニズムの
もとで，個別に決められていく。民間の
直接投資も同じ原則のもとでおこなわれ
ることについては，改めてここで述べる
までもない。
　したがって，その貸付けや証券投資の
国際的な流れは，資金の需要国サイドの
希望どおりにいくとは限らない。たとえ
ば，東ヨーロヅパ諸国やソ連へ比重がう
つり，南の途上国へはあまり流れなくな
るかもしれない。アセアン諸国がその点
に懸念を示したのはそのひとつの例であ
る。
　政府系の各種の金融機関はもともと低
い金利で，途上国への貿易金融をおこ
なったり，開発プロジェクトへの長期資
金の供給をおこなったりしている。それ
は政府援助の色合いがきわめて農工なも
のであり，しばしば，というよりは通常
はそれは「援助」とみなされている。そ
れは，これはかならずしもコマーシャル
・ベースでおこなわれているわけではな
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いからである。しかし，貸付けであるこ
とにはかわりがなく，いずれにしても返
済が必要である。以上に述べた証券投資
と貸付けは，国際的な経済取引の視点か
らいえぱ，資本取引である。
　政府や民間の機関による援助は当然の
ことながら返済の必要はない。民間機関
（ないしは組織）による援助はそれほど
大きくはないし，おおむね人道的理由に
基づいておこなわれるものである。これ
に対して，政府による援助は現在では援
助の主力であり，援助というとき，主と
してこの政府援助をさす。
　政府援助は直接に相手国へ供与する場
合が普通であるが，たとえば国連関係の
国際機関をとおして援助をおこなう場合
もある。その場合には国際機関への資金
の拠出ということになる。ときには，多
数国が創出した援助のための組織ないし
機構へ資金を拠出する場合もある。これ
は供与国と享受国の二国間の援助とは異
なり，その援助供与から政治的要素をあ
る程度までぬきとることができるところ
に特徴がある。
3
　日本の貿易収支の大幅な黒字は製造工業品
の輸出を推進力として実現されてきた。そし
て，それは周知のように貿易摩擦の大きな原
因の役割を果してきた。もし貿易摩擦をやわ
らげようとするならば，その原因の一つであ
るこの貿易収支の黒字を減らさなくてはなら
ないであろう。アメリカとその貿易摩擦をや
わらげることに政策のターゲットを定めると
するならば，それは日本の「過剰貯蓄」の状
態を解消する方向へ事態をもっていかなくて
はならないことになる。
　そうなると，家計の貯蓄行動に望ましい変
化を誘発するような政策が必要となってくる。
そこには社会保障，社会福祉，教育，土地保
有などに関連するさまざまの制度や思考内容
が問題となろうし，消費，貯蓄および家計の
生活行動にかかわりのあるさまざまな制度，
慣習，誘因もとりあげられなくてはならない。
さらにまた，労働時間をはじめとするさまざ
まな労働条件についても同様になる。また，
財政のあり方，すなわち，その税制や支出内
容などもその収支とともに家計の貯蓄行動に
関係がでてくる。
　アメリカやヨーロッパ共同体との経済・貿
易摩擦の緩和に政策のターゲットをおくので
あれば，家計が高い貯蓄をしなくてもよいよ
うな状況をつくりだすことが必要となる。そ
のような状況のなかには，これまで述べてき
たことに加えて，国内よりも価格の安い生産
物を外国からできるだけ自由に輸入しやすい
ようにすること，輸入抑制的な効果をもつ制
度，規制，慣行など，できる限りどりはずす
ことが必要となる。いずれにしても家計の高
い貯蓄を不必要とする状況をうみだすように
しなくてはならないであろう。それは経済発
展へ投入した国民的努力の成果を，より多く
国内へとどめるということでもある。
　しかしながら，対外投資や援助をとおして
「国際協力」をすすめ，世界第2の経済大国
としての「国際貢献」を行う，という考え方
も重要性をましてきている。もしその協力・
貢献というところに政策の優先順位をおくの
であるならば，対外投資や援助などのための
「源資」として，財・サービスの取引収支に
それ相応の黒字を確保しなければならない。
すでに述べたように，日本の場合，サービス
の取引収支はかなりの赤字であるから，貿易
収支の大幅な黒字はぜひとも計上していかな
ければならない，ということになる。
　この二つの視点はまったく正反対の方向に
むかってその政策を主張する結果になってい
る。現実には，アメリカなどとの間の貿易摩
擦をはじめとするさまざまな摩擦の解消に政
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策の力点がおかれ，経常・貿易収支の黒字が
少なくなることが政策の効果判断の，あるい
は政策のための状況判断の指標とされている。
しかしながら，とくに1990年代にはいってか
ら，日本の国際政治経済領域での役割分担へ
の要請は一段と高まってきた。それもやはり
大きい政策課題である。日本からの対外投資
や援助の増大が求められている現状では，経
常・貿易収支の黒字の縮小を日本へ望むべき
ではないし，日本の家計はやはり貯蓄の増強
にはげむのをさまたげるべきではない。そう
いう考え方は日本の国内にも国外にもある。
　しかし，このような対立するものとして，
二のつ考え方をみることは，かならずしも唯
一のとりあげ方ではない。たとえば，取引項
目の動き方によっては，かりに貿易収支（T－
B）が赤字・サービスの取引収支（SB）が赤
字であって，対外投資や援助をおこなってい
くことができるからである。
　さきの（3）と（7）から，財・サービスの取引
収支（TBとSBの合計）は
CSB・・LFI十SFI十DI十△R十〇DA　（8）
となる。ここで，CSB〈0でも，長期証券購
入（LFI）や直接投資（DI）がおこなわれ，
LFI＞0，DI＞0となり，また政府の援助
（ODA）もおこなって，ODA＞0とすること
ができる。短期証券購入（SFI）の項目では
短期証券は購入ではなく，逆に売却されて，
SFI＜0となり，外貨準備は減少して，△R
＜0となれば，それができる。いいかえる
と，その国が貯蓄不足の状態であっても，国
際協力のために対外長期貸付をおこなった
り，国際機関への出資や拠出をおこなった
り，援助を供述したり，あるいは直接投資を
おこなったりすることができる。
　現在の国際社会では，先進国であるかぎ
り，経常収支が赤字だから，貯蓄不足だから
ということで，対外投資や援助をまったくや
経常収支の黒字有用論について（渡部）
らない，国際協力はできない，というわけに
はいかない。もちろん，先進国にとっても，
それは単純な犠牲ないし見返りのない一方行
の貢献ではない。先進国にとってもそれが利
益になると見なされていることが多い。もち
ろん，そこには人道的要素，政治的・宗教的
要素，民族主義的要素など，さまざまなもの
がある。しかし，先進国にとっても，広い視
野と長期的な視野にたてば，そこには共通の
利益があり，個別の利益がある。それだから
こそ，協力や貢献が行われるのである。その
ために，たとえ経常収支が赤字であっても国
際協力が必要なのである。もちろん，そうす
ることによって，対外短期債務が増え，外貨
準備は減り，外国銀行預金が少なくなるが，
対外投資と援助を実行していくであろう。
　いいかえると，財・サービスの取引収支が
相当量の黒字を維持し，家計が大きい貯蓄を
つづけなければ，対外投資と援助を実行する
ことができない。というわけではない。短期
証券であるドルを用いて対外貸付や援助をお
こなっているアメリカの場合がまさにその例
である。アメリカは大幅な経常収支の赤字を
かかえ，貯蓄不足の状態にあるにもかかわら
ず，対外投資や援助をおこなっている。日本
の場合でいえば，たとえば円建の出資や資金
供与や援助をすれば，やはり短期証券である
円が流出する。ドル建てでやれば外貨準備が
減ったり，借入れが増える。いずれにして
も，対外短期債務が減少するか，対外短期債
務は増加するか，あるいはその両方となる。
　このように，経常収支の赤字のもとでも，
上述のような国際協力はできる，ということ
である。また，赤字だからといって，そうし
た投資や出資や資金供与や援助などをやらな
い，というわけにはいかない。もしそれが国
際経済秩序の安定とその維持に必要であるな
らば，経常収支状況とはかかわりなく，実行
の分担をおわないわけにはいかないのである。
先進7か国のこれまでの行動をみればそれが
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よくわかる。これらの国は経常収支や貿易収
支が赤字であるか黒字であるかにかかわりな
く，協力・援助を実行してきた。それはそれ
ら先進国にとっても利益のあることであった
のである。
4
　これまでは日本という一つの国民経済を中
心において考察をすすめてきたが，ここでこ
の経常・貿易収支の「黒字有用論」につい
て，視点をかえて考察することにしよう。
　各国の財・サービスの取引収支の世界全体
としての合計をとるとき，それはゼロとなる。
なぜならば，世界全体としてみると，輸出総
額はつねに輸入総額にひとしいからである。
輸出している国があるときには，つねに輸入
している相手国がある以上，それは当然のこ
とになる。これは国際経済取引がおこなわれ
ているときの枠組みである。国際取引をひと
つのゲームとみるならば，それはいわばゲー
ムのおこなわれるフィールドである。自由取
引主義の原則はそこにおけるゲームのルール
ということになる。
　そこで，i国の財・サービスの取引収支を
貯蓄投資バランスの表現形式（S、－li）一
（G－T、）であらわすならば，世界全体とし
ては財・サービスの輸出と輸入は等しいか
ら，この財・サービスの取引収支（CSB）の
世界全体の合計は，
n　　　　　　　　　　
ΣCSB、＝Σ　〔（S、－II）一（G，－T、）〕＝O
l＝1　　　　i＝1
ということになる。（G，－T，）は財政支出の資
金不足分である。ここで（S，＋T、）は国民全
体の所得からその消費を差しひしたもの，
（1，＋G、）はその消費以外の支出である。右辺
の示す合計から
n　　　　　　　　　　　　　　　　n
Σ　（S，十T，）＝Σ　（li十G）＝O
i＝1　　　　　　　i＝1
となる。これは世界全体としての貯蓄と税収
の合計から世界全体としての財政支出の合計
を差し引いたものはひとしいことを示す。
　いうまでもなく，すべての国の財・サ「ビ
スの取引収支を合計すればゼロになるが，個
別に国をとってみれぱ，その取引収支は黒字
でプラスかもしれず，均衡しでゼロかもしれ
ない。あるいは赤字でマイナスかもしれない。
すでに述べたように，黒字の国は「過剰貯蓄
国」であり，赤字の国は「貯蓄不足国」であ
る。そして，「過剰貯蓄国」から「貯蓄不足
国」へ貯蓄が流れる。いいかえると，財・
サービスの輸出超過国は貯蓄した資金を輸入
超過国へ貸付け，その貯蓄の不足分を補なう
ことになる。そうすることによって輸入超過
国はその超過した輸入をまかなっていくこと
ができる。あるいは資金援助によってその貯
蓄不足分をうめあわせることになる。
　輸入超過国へ輸出されるもののなかには，
生産財や資本財もあれば，消費財もある。も
しそれらの輸入国がみずからの輸出によって
外貨収入を獲得し，その外貨をもってその輸
入生産物の代金決済ができれば，その当該国
の財・サービスの取引収支は均衡する。決済
資金を借り入れる必要もなければ，援助の供
与をうける必要もない。そのとき，いずれの
国の貯蓄も過剰でも不足でもない。過不足な
く貯蓄がおこなわれているのである。すべて
の国の財・サービスの輸出と輸入はバランス
していることになる。
　いいかえると，もしすべての国が財・サー
ビスの取引収支を均衡させるように行動する
ならば，当然のことながら過剰な貯蓄は生じ
ないし，したがって，貯蓄がその過剰国から
その不足国へ流れるということもおこらない
し，その必要もない。日本が財・サービスの
取引収支を均衡させていくならば，援助や対
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外投資のための特別の「源資」など必要でな
くなるのである。なぜなら借入れや援助を必
要とする国がいなくなるからである。
　もしそうした借入れや援助を必要とするよ
うな「貯蓄不足国」がでてくるようになった
ら，「過剰貯蓄国」になった国はその過剰を
なくすように財・サービスの輸入を増大さ
せ，財・サービスの取引収支の均衡を実現さ
せるような政策をとればよいことになる。借
入れや援助を必要としないような状況をつく
りだすためには，競争力のある産業をもつ国
が財・サービスの取引収支の黒字を維持し，
「過剰貯蓄国」の地位を保持しようとしては
ならないのである。
　すべての国が財・サービスの取引収支の均
衡した状態で，それぞれの国の経済成長をは
かり，発展政策をとっていくことができれ
ば，それはもっとも望ましいことである。開
発のための輸入を増大させても，それをまか
なっていくだけの輸出があるのだから，その
穴うめのための援助も借入れもいらない。
　しかし，経済発展のためには資金の借入れ
が必要というのが一般的である。開発のため
には各種の生産物の輸入が必要であるが，技
術導入も必要である。それにはそれらに対す
る対価の支払いが必要である。経済発展がう
まくいくためには，社会不安や政治不安が
あってはならず，それには安定した生活があ
る程度みたされなくてはならない。一見した
ところ直接に開発につながらないような消費
財の輸入もしなくてはならない。そうなれば
資金は不足し，援助をうけたり，借入れをし
ないわけにはいかなくなる。そうなれば当然
のことながら，移転収支と資本収支は黒字と
ならざるをえないであろう。
　これは経済発展をはかっていけば，どうし
ても財・サービス取引収支が赤字になること
の反映である。たとえ経済発展がない場合で
も，その国民の生活水準をあげようとしたら
同じことがおきるであろう。あるいは労働生
経常収支の黒字有用論について（渡部）
産性がそれほど上昇していないなかで，その
国民の生活水準が上昇していくとしたら，や
はり同じような結果になる。そんな場合に，
もし財・サービスの取引収支の黒字国がそれ
をなくすように赤字国からの輸入を増やして
くれれば，それだけ借入れや援助は少なくて
すむであろう。
　このような国際経済全体としてのバランス
の視点からみるとき，「黒字有用論」は問題
である。特定の国が財・サービスの取引収支
の黒字を保持しつづけることが，対外投資や
援助をつづけていくために，絶対に必要であ
るという考え方には無理がある，ということ
がわかる。それは債権国は債務国をその地位
にとどめておくために貸付を維持することが
必要である，という奇妙な論理になるからで
ある。
　日本が経常収支の黒字を維持しなければ，
資金の需要に応じられない一というところ
から，「黒字有用論」「過剰貯蓄有用論」がで
てくる。しかし，日本が黒字をなくすよう
に，輸入を増大させれば，資金の必要な相手
国は，日本からの借入れ（資金供給）がなく
ても，経済の成長・発展に必要な資金をその
輸入によって稼ぎだすことができる。した
がって，国際協力のために，日本の経常収支
の黒字の維持が必要なのではなく，．日本が輸
入拡大によって，その黒字をなくすことが必
要なのである。
　もちろん，相手国に日本へ輸出するものが
あまりないとき（日本がそこから輸入するも
のがないとき）におきる問題はある。そこに
は産業の国際競争力の問題もある。いずれに
しても，そのとき，相手国の日本に対する経
常収支は赤字となる。そのとき，日本には黒
字がやむなく生じてしまう。当然，日本から
相手国へ資本が流れる。しかし，それをいつ
までもつづけることはできない。いつまでも
債務累積がつづくからである。これは将来へ
困難のツケをまわすことを意味する。いいか
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えると，日本の経常黒字を維持（過剰貯蓄を
維持）しつづけることは，この相手国におけ
る債務累積の果てしない進行を国際的に「必
要なこと」というのと同じである。
　むしろ理論は逆である。世界全体バランス
の視点からいえぱ，日本はその債務の累積を
なくすことが必要なのである。それには日本
の経常・貿易収支の黒字をなくすことが必要
なのである。その上，日本の黒字累積はその
国民のウェルフェアの増大にとって望ましく
ないことでもある。3）ここでのこの点につい
ての議論をさらに進めるのはやめるが，日本
の国民のウェルフェアの視点からみても，黒
字を維持しつづけることは日本にとってかな
らずしも有用なこととはいえないのである。
注3）ただし，この議論は，輸出を政策的に
　　縮小させることを正統化するものではな
　　い。黒字をなくして経常収支の均衡化を
　　はかっていくために，抑制的な輸出政策
　　をとることは，それ自体としてナショナ
　　ル・ウェルフェアを害することである。
　　そればかりでなく，ガットの精神にもそ
　　ぐわない。いいかえると，輸入拡大をと
　　おして均衡化をはかることはナショナル
　　・ウェルフェアの視点からも望ましい。
　　　なお，経常収支とナショナル・ウェル
　　フェアの関連にかかわる言及については
　　文献［9］第6章にふれている。
5
　ここで国際資金市場と対外貸付けや証券投
資との関係について，すこし付け加えておく
ことがある。
　さきに，財・サービスの取引収支が黒字で
なくても，対外援助をおこない，対外貸付け
や証券投資をおこなうことができるケースに
ついて述べた。いいかえると，援助や貸付け
というのは財・サービスの取引収支の不均衡
にはかかわりなく，おこなうことができる，
ということである。経常収支についていうな
らば，その収支の不均衡とはかかわりなく，
対外貸付けや証券投資をおこなうことができ
る，ということである。
　いま，対外貸付けや証券投資に焦点をおい
て論じるならば，つぎのようにいうことがで
きる。対外貸付けや証券投資というのは，要
するに国際資金市場において資金の貸し手に
なるということである。この国際資金市場へ
資金の供給者として参加することは貸付けや
証券投資をおこなう，ということなのである。
各国の銀行をはじめとする金融機関は，国際
資金市場において，その貸付けや投資にとも
なうさまざまなリスク要因と金利を重要な判
断材料としながら，どのようにそれらを実行
していくか，をきめていく。いいかえると，
それぞれの保有する金融資産のポートフォリ
オの内容を決定していく。
　もちろん，借り手は資金需要者としてその
国際資金市場へ参加しており，できるかぎり
有利な条件のもとで資金調達に努力し，その
ために他の需要者と競争する。この場合にお
いても，借り手の国の経常収支が赤字である
か黒字であるか，あるいは均衡しているか，
そういったことは直接には関係がない。その
国の経常収支の状況とはかかわりなく，借り
手は国際資金市場への資金の需要者として参
加できるし，また参加しているのである。
　もし資金の貸し手の供給する資金量がその
借り手の資金量よりも多ければ，貸出し条件
はきびしくなり，金利は上昇する。もし逆に
なって供給される資金量よりも需要される資
金量が少なくなれば，市場における需要圧力
はゆるやかとなり，金利は低下してくる。
　ここでは貯蓄投資のバランス問題は直接に
は関係がないことがわかる。貯蓄不足とか過
剰貯蓄というのは，それぞれの国の生産活動
の動きと，その動きにかかわる経常収支との
関係で登場するものである。貯蓄・投資がう
まく調整されないことからくる貯蓄の不足や
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過剰という現象は，国際資金市場における資
金需給とは直接的には結びつかない。
　このことは，貯蓄投資バランスの問題と国
際資金需給をめぐる問題は，基本的には国民
経済のマクロ分析における貯蓄投資の所得決
定モデルと通貨需給にかかわる流動性選考モ
デルの関係に対応するものというべきであろ
う。
［補注］1985年を境とする日本とアメリカの
輸出入の変化
　日本からの輸出は，1985年に入ってからの
ドルの低落と円の高騰の過程においてそれま
でま増加率を維持することはできず，低下し
てしまった。1981年から1985年までの輸出の
対前年の伸び率の平均値は，7。5パーセント
であった。しかし，表1に示すように，1986
年から1990年までの期間の対前年伸び率は0．
3パーセントと落ち込んでいる。
表1　日本の輪出入の対前年比平均値
1981－1985平均値1986－1990平均値
輸出 輸入 輸出 輸入
円　建 107．5 99．6 100．3 103．6
ドル建 106．6 98．6 110．5 113．0
〔資料出所〕付表1より計算。
　　　　　数値はパーセント表示である。
　これは円建表示であるが，ドル建表示によ
るときには円建の場合のような落ち込みはな
く，むしろ大きくなっている。同じく表1に
示すように，1986年を境にした同じ期間にお
ける伸び率の平均値は，前の期間では6．6
パーセントの伸び率であり，後の期間では1
0．5パーセントの伸び率となっている。ドル
建でみる限り，日本の輸出はわずかではある
が，伸び率が大きくなったのである。いわゆ
るJカーブ効果だけとはいわないが，その効
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果が作用していることはいえる。
　それでは日本の輸入の方はどうだったか。
同じように対前年の輸入の伸び率を計算して
みると，円建の場合つぎのようになっている。
1981年から1985年までの5年間では，輸入の
伸び率の平均値はマイナス0．4パーセントで
あり，1986年から1990年までの5年間ではプ
ラスに転じて3．6パーセソトの平均伸び率と
なっている。つまり，円建の場合には伸び率
がマイナスからプラスの値に転じたのである。
　ドル建の場合にも輸入は円高の進行ととも
にその伸び率はプラスの値に転じている。つ
まり1981年から1985年までの期間では輸入の
伸び率の平均値はマイナス1，4パーセントで
あるが，1981年から1990年までの期間ではそ
れが11．3パーセントとなっている。円高の影
響を受けて明らかに輸入の伸び率はかなりの
増加に転じている。
　とくに1987年からの輸入の伸び率は大幅に
増えており，輸出の伸び率を大きくこえてい
る。これは円建とドル建のいずれの場合につ
いてもいえることである。円建の場合，輸出
入差額は1980年代前半に増大をつづけ，1981
年の2兆48億円から1986年には13兆7390億円
に達していたが，それ以後は減少を続け，19
90年には7兆6017億円になった。実に50パー
セント近くの大幅な減少となったのである。
　ドル建についてみると，1981年の87億4057
万ドルから1986年には827億4336万ドルの水
準にまで輸出入差額が急増した。しかし，そ
の後は流れは逆転し，1990年には521億4888
万ドルにまでそれが減少している。円建の場
合に比べると減少の幅は小さいが，それでも
3分の2ほどの水準におちている。この円建
でみたときの減少がドル建でみたときの減少
よりもかなり大幅なのは，1985年を境に「ド
ル安・円高」の進行によるものであり，それ
がいかに急速に進行してきたかを示している。
　アメリカの場合にも，「ドル安・円高」の
進行の始まった1985年を境にして，輸出と輸
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入の流れに変化が生じている。1981年から19
85年までの5年間において，平均すると，輸
出はほとんど横ばいであった。しかし，1985
年から1990年までの5年間をとると，表2に
示すように，輸出は平均して13パーセントの
増加率で増え始めている。これにはドルが円
に対してばかりでなく，西ヨーロッパ諸国な
ど，他の先進諸国の通貨に対しても高くなっ
たことがかなり影響しているものと思われる。
表2　アメリカの輪出入の対前年比平均値
輸出 輸入
1981－19851．00 1．07
1985－19901．13 1．08
〔資料出所〕付表2より計算。
　　　　　数値はパーセント表示である。
　輸入については輸出の場合ほどはっきりと
した変化は生じていない。1981年からの同じ
5年間の平均増加率は0．7パーセントであっ
た。つづく1986年からの5年間においても，
同じような平均増加率である。表2にみるよ
うに，0。8パーセントの増加率でわずかに増
えているといえるが，これはほとんど横ばい
に近い。減少せずに横ばいになっているのに
は，日本の場合と同じように，やはりJカー
ブ効果もある程度作用しているのであろう。
　いずれにしても，アメリカの場合には輸出
の増加率は，1985年以後において，かなり大
幅に増えている。これは1985年以後のドルの
国際価値の下落と深くかかわりのあることは
疑えない。それは，日本の場合に輸入が滅少
から増加へと変化したこと，いいかえると，
増加率の大幅な上昇と対応しているものとい
える。
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付表1　日本の輸出入の対前年比
円建表示の場合
輸　　出 対前年比 輸　　入 対前年比 輸出入差額
1981 33，468，98511＄．9％ 31，464，14698．3％ 2，004，839
1982 34，432，501102．9％ 32，656，303103．8％ 1，776，198
1983 34，909，269101．4％ 30，014，78491．9％ 4，894，485
1984 40，325，294115．5％ 32，321，127107．7％ 8，004，167
1985 41，955，659104．0％ 31，084，93596．2％ 10，870，724
1986 35，289，71484．1％ 21，550，71769．3％ 13，738，997
1987 33，315，19194．4％ 21，736，913100．9％ 11，578，278
1988 33，939，183101．9％ 24，006，320110．4％ 9，932，863
1989 37，822，535111．4％ 28，978，573120．7％ 8，843，962
1990 41，456，940109．6％ 33，855，208116．8％ 7，601，732
ドル建表示の場合
輸　　出 対前年比 輸　　入 対前年比 輸出入差額
1981 152，030，247117．1％ 143，289，675102．0％ 8，740，572
1982 138，831，16691．3％ 131，931，21492．1％ 6，899，952
1983 146，927，47105．8％ 126，393，05195．8％ 20，534，420
1984 170，113，888115．8％ 136，503，049108．0％ 33，610，839
1985 175，635，772103．2％ 129，538，74794．9％ 46，099，025
1986 209，151，15119．1％ 126，407，78697．6％ 82，743，365
1987 229，221，230109．6％ 149，515，113118．3％ 79，706，117
1988 264，916，803115．6％ 187，353，686125．3％ 77，563，117
1989 275，174，619103．9％ 210，846，628112．5％ 64，327，991
1990 286，947，518104．3％ 234，798，639111．4％ 52，148，879
〔資料出所〕日本関税協会r外国貿易概況』1991年7月。
　　　　　円建の場合，単位は100万円。
　　　　　　ドル建の場合，単位は1，000ドル
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付表2 アメリカの輪出入の対前年比
輸　　出 対前年比 輸　　入 対前年比
1980 224，269 249，749
1981 237，085 1．06 265，063 1．06
1982 211，198 0．89 247，642 0．93
1983 201，820 0．96 268，900 1．09
1984 219，900 1．09 332，422， 1．24
1985 215，935 0．98 338，083 1．02
1986 223，367 1．03 368，425 1．09
1987 250，266 1．12 409，766 1．11
1988 320，337 1．28 447，323 1．09
1989 360，465 1．13 475，329 1．06
1990 389，286 1．08 497，966 1．05
〔資料出所〕 U．S。　A．，　Economic
単位は100万ドル。
Indicators．　July，1991．より計算。
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